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ABSTRAKT 
Předmětem této práce je aplikace metod statistické analýzy pro posouzení finanční 
výkonnosti podniku. Teoretická část je věnována informacím o časových řadách, 
regresní analýze a vybraných ukazatelích analýzy finanční. Praktická část se zabývá 
analýzou ukazatelů získaných z finančních výkazů podniku pomocí metod časových 
řad. Kombinace s regresní analýzou poslouží také pro predikci budoucího vývoje 
daných ukazatelů, ze které bude vycházet vlastní návrh řešení. 
 
ABSTRACT 
The subject of this thesis is application of the statistical analysis methods for 
an examination of financial efficiency of the company. Information about time series, 
regression analysis and indicators of financial analysis will be mentioned in the 
theoretical part. In the practical part, there will be described analysis of economic 
indicators, gained from financial statements of the company, using the methods of time 
series. Combination with the regression analysis will predicted the future development 
of selected indicators.  
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ÚVOD 
V dnešní době silné konkurence a přetrvávající hospodářské krize je pro podnik 
nezbytné správné řízení a rozhodování. Podklady jsou proto získávány z komplexní 
analýzy výkonnosti podniku, která zahrnuje množství dílčích analýz. Významnou 
součástí je finanční analýza, která umožňuje posoudit finanční zdraví podniku a zabývá 
se také příčinami daných výsledků. Neméně důležitá je analýza statistická. Statistika se 
vyvíjela již ve starověkých říších a dnes má nezastupitelné postavení ve všech vědních 
oborech. Neméně důležitou roli pak hraje v rozhodování jednotlivých ekonomických 
subjektů. Ty mají díky metodám statistické analýzy možnost prognózovat budoucí 
vývoj vybraných důležitých ekonomických ukazatelů, v návaznosti na jejich předchozí 
trend.  
Ve své bakalářské práci se zaměřím na použití časových řad a regresní analýzy pro 
analýzu finanční výkonnosti společnosti Hutní montáže, a.s. Vycházet budu 
z finančních výkazů za předchozích deset let, které mi budou také podkladem pro 
finanční analýzu některých vybraných ukazatelů. Interpretované výsledky a prognózy 
by měly pro společnost být cennými informacemi pro současnost i budoucí plány.  
12 
 
VYMEZENÍ PROBLÉMU A CÍLE PRÁCE 
Vymezení problému práce 
Podnik má snahu a tendenci dlouhodobě prosperovat, proto také potřebuje dosahovat 
dlouhodobých cílů, ke kterým ho nezbytně vede plánování. Vzhledem k orientaci plánů 
na budoucnost je velice důležitá prognóza potřebných ekonomických ukazatelů. Té lze 
dosáhnout s pomocí regresní analýzy. V časové řadě, chronologickém uspořádání 
hodnot daného ekonomického ukazatele, můžeme pozorovat trend. Ten lze popsat právě 
pomocí regresní analýzy, která umožňuje také predikci hodnot ukazatele časové řady 
pro následující roky, za stávajících podmínek. 
Cíle práce 
Hlavním cílem mé bakalářské práce je posouzení finanční výkonnosti podniku 
a následné vytvoření vlastních návrhů řešení finanční situace, vycházejících z praktické 
části této práce. Hutní montáže, a.s. je specialistou v oblasti montáží, oprav a údržby, 
který působí kromě tuzemského trhu ve velké míře také na trzích zahraničních. Dalším 
cílem je pak určení prognóz hodnot pomocí statistických metod pro následující období, 
aby tato data mohla posloužit pro budoucí rozhodování. 
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1 TEORETICKÁ VÝCHODISKA 
Teoretická část této práce se věnuje shrnutí poznatků, které budou následně použity 
v části praktické. Z finanční teorie bude popsána charakteristika vybraných metod 
a ukazatelů finanční analýzy. Ze statistické teorie budou nejdůležitější časové řady 
a regresní analýza.  
1.1 Teorie finanční analýzy 
1.1.1 Význam a informační zdroje finanční analýzy 
„Finanční analýza podniku je pojímána jako metoda hodnocení finančního hospodaření 
podniku, při které se získaná data třídí, agregují, poměřují mezi sebou navzájem, 
kvantifikují se vztahy mezi nimi, hledají kauzální souvislosti mezi daty a určuje se jejich 
vývoj. Tím se zvyšuje vypovídací schopnost zpracovávaných dat, zvyšuje se jejich 
informační hodnota.“ 1 
Pohledů na finanční analýzu je množství, příkladem je definice jiného autora. 
„Finanční analýza je rozborem stavu a vývoje financí podniku, zejména podle údajů 
z účetních výkazů. Slouží především pro posuzování finanční důvěryhodnosti podniku 
z hlediska investorů a věřitelů, jakož i k posouzení spolehlivosti financí podniku jako 
záštity věcného podnikání.“ 2 
Na výsledcích finanční analýzy je založeno řízení financí (finanční struktury a jejích 
změn), financování a řízení investic a oběžných aktiv, cenová a dividendová politika 
podniku aj. Zdroji údajů jsou kromě interních finančních výkazů (rozvaha, výkaz zisku 
a ztráty, výkaz o cash flow) také výroční zprávy, různá statistická šetření, údaje 
manažerského účetnictví aj. Externí údaje o jiných podnicích (např. ze Statistické 
ročenky ČSÚ či z Obchodního věstníku) slouží především pro srovnávání s ostatními, 
hlavně konkurenčními podniky. 3 
                                                 
1
 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2009. s. 3. 
2
 GRÜNWALD, R. Analýza finanční důvěryhodnosti podniku. 2001. s. 9. 
3
 SYNEK, M., KISLINGEROVÁ, E. a kol. Podniková ekonomika. 2010. s. 253. 
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1.1.2 Metody finanční analýzy 
,,Metody používané ve finanční analýze můžeme rozdělit na metody, které využívají 
elementární matematiku (základní aritmetické operace) a na metody založené 
na složitějších matematických postupech a myšlenkách." 4 
Do soustavy elementárních metod patří: 
 analýza stavových ukazatelů (rozvahových položek), 
 analýza rozdílových a tokových ukazatelů (např. analýza cash flow, tržeb, 
nákladů, zisku aj.), 
 analýza poměrových ukazatelů (např. analýza platební schopnosti a likvidity, 
analýza ziskovosti, analýza využití aktiv aj.), 
 analýza soustav ukazatelů (např. pyramidové rozklady, indikátory budoucí 
finanční tísně aj.). 5  
1.1.3 Analýza absolutních ukazatelů 
Tato analýza využívá přímo údajů, které jsou získávány z účetních výkazů. Sledují se 
změny absolutní hodnoty ukazatelů v čase a také jejich relativní (procentní) změny. 
Horizontální analýza porovnává změny ukazatelů v časové řadě. Výchozí data jsou 
obsažena v účetních výkazech firem a při analýze sledujeme změny jednotlivých 
položek po řádcích, horizontálně. Z toho také vyplývá název. Horizontální analýzy se 
běžně využívá pro zachycení vývojových trendů ve struktuře majetku a kapitálu 
podniku. Grafické znázornění pomocí sloupcového či spojnicového grafu je velmi 
ilustrativní a interpretovatelné. 
Vertikální analýzy se využívá při posuzování jednotlivých komponent majetku 
a kapitálu, tzv. struktury aktiv a pasiv podniku. Struktura aktiv a pasiv vypovídá 
o složení hospodářských prostředků potřebných pro výrobní a obchodní aktivity 
podniku a z jakých zdrojů (kapitálu) byly pořízeny. Pojmenování vertikální vychází 
z toho, že se při procentním vyjádření komponent postupuje v jednotlivých letech 
odshora dolů (ve sloupcích).6, 7 
                                                 
4
 SEDLÁČEK, J. Účetní data v rukou manažera. 1999. s. 6. 
5
 KONEČNÝ, M. Finanční analýza a plánování. 2004. s. 25. 
6
 SEDLÁČEK, J. Účetní data v rukou manažera. 1999. s. 9-11. 
7
 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2009. s. 13-20 
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1.1.4 Analýza poměrových ukazatelů 
Poměrové ukazatele patří mezi nejčastěji používané metody finanční analýzy, protože 
umožňují získat rychlý a nenákladný přehled o základních finančních charakteristikách 
podniku. Jejich nevýhodou je nízká schopnost vysvětlovat jevy, slouží proto jako 
výchozí body pro hlubší analýzu. Spadají mezi ně zejména ukazatele likvidity, 
rentability, aktivity a zadluženosti.8 
1.1.4.1 Ukazatele likvidity 
Tyto ukazatele charakterizují schopnost podniku dostát svým závazkům. Existuje přímá 
závislost mezi pojmy likvidita a solventnost.  
Likviditou je myšlen souhrn všech potenciálně likvidních prostředků, které má podnik 
k dispozici pro úhradu svých splatných závazků. 
Solventnost je definována jako připravenost hradit své dluhy, když nastala jejich 
splatnost. Z uvedeného vyplývá, že podmínkou solventnosti je likvidita. 
Ukazatele likvidity vyjadřují poměr mezi tím, čím je možno platit a tím, co je nutno 
uhradit. Rozdělují se podle likvidnosti položek aktiv z rozvahy dosazovaných do 
čitatele.9 
Běžná likvidita 
Označuje se také jako likvidita třetího stupně. „Ukazuje kolikrát pokrývají oběžná 
aktiva krátkodobé závazky.“ 10 Ovlivňuje ji struktura zásob a jejich oceňování a také 
struktura pohledávek např. jejich neplacení ve lhůtě či nedobytnost. Ukazatel je 
měřítkem budoucí solventnosti podniku a doporučené hodnoty jsou nad hranicí 1,5. 
 
                 
             
                  
   (1.1) 
Pohotová likvidita 
Likvidita druhého stupně vylučuje z oběžných aktiv nejméně likvidní část a to jsou 
zásoby. Výrazně nižší hodnota likvidity pak ukazuje nadměrnou váhu zásob v rozvaze 
podniku. Jejich rychlá likvidace obvykle vyvolává ztráty. Doporučená hodnota 
ukazatele říká, že by se měla pohybovat nad hodnotou 1. 
                                                 
8
 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2009. s. 55. 
9
 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2010. s. 48. 
10
 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2009. s. 66. 
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Okamžitá likvidita 
Likvidita prvního stupně měří schopnost podniku hradit právě splatné dluhy. Do čitatele 
se dosazují peníze a jejich ekvivalenty. Doporučený interval hodnot pro tento ukazatel 
je od 0,2 do 0,5. Vyšší hodnota se považuje za špatné hospodaření s kapitálem.11 
 
                    
               
                  
   (1.3) 
 
1.1.4.2 Ukazatele rentability 
„Rentabilita (též výnosnost vloženého kapitálu) je měřítkem schopnosti podniku vytvářet 
nové zdroje, dosahovat zisku použitím investovaného kapitálu.“ 12 
Ukazatele rentability slouží k hodnocení celkové efektivnosti dané činnosti. V čitateli se 
vyskytuje položka odpovídající výsledku hospodaření a ve jmenovateli nějaký druh 
kapitálu, respektive tržby. Tyto ukazatele zajímají především akcionáře a potenciální 
investory, avšak význam mají i pro ostatní zainteresované skupiny. 
Vzhledem k objevujícímu se výsledku hospodaření v čitateli je třeba rozlišit kategorie 
zisku: 
 EBIT = zisk před odečtení úroků a daní, odpovídá provoznímu výsledku 
hospodaření. Používá se tam, kde je nutno zajistit mezifiremní srovnání. 
 EAT = zisk po zdanění, jinak také čistý zisk. Jedná se o tu část zisku, kterou 
můžeme rozdělit na zisk k rozdělení a nerozdělený zisk. Ve výkazu zisku 
a ztráty tomu odpovídá výsledek hospodaření za běžné účetní období. 
 EBT = zisk před zdaněním. Využije se tam, kde je třeba srovnání výkonnosti 
firem s rozdílným daňovým zatížením.13 
  
                                                 
11
 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2010. s. 48-49. 
12
 Tamtéž, s. 51. 
13
 KONEČNÝ, M. Finanční analýza a plánování. 2004. s. 50. 
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Ukazatel rentability vloženého kapitálu - ROI 
Ukazatel udává, kolik haléřů provozního zisku připadá na jednu investovanou korunu. 
Protože nebere v úvahu daň ani úroky, je vhodný pro srovnání různě zdaněných 
a zadlužených podniků. Hodnoty od 0,12 do 0,15 se považují za dobré, nad 0,15 
za výborné. 
     
    
               
   (1.4) 
 
 Ukazatel rentability celkových aktiv - ROA 
„Ukazatel ROA poměřuje zisk s celkovými aktivy investovanými do podnikání bez 
ohledu na to, z jakých zdrojů jsou financována (vlastních, cizích, krátkodobých, 
dlouhodobých).“ Ukazatel měří produkční sílu podniku. Hodnotí se srovnáváním 
s odvětvovým průměrem. Doporučené hodnoty jsou nad 0,1. 
     
                        
              
   
 
(1.5) 
Ukazatel rentability vlastního kapitálu - ROE 
Ukazatel, kterým vlastníci zjišťují, zda jejich kapitál přináší dostatečný výnos při dané 
míře rizika. Určuje kolik haléřů čistého zisku připadá na jednu korunu investovanou 
akcionářem. Hodnota tohoto ukazatele má být vyšší než úroky, které by obdržel při jiné 
formě investování. 
     
                        
               
    
 
(1.6) 
Ukazatel rentability tržeb - ROS 
Ukazatel vyjadřuje schopnost podniku dosahovat zisku při dané úrovni tržeb. Vyjadřuje 
kolik haléřů čistého zisku má podnik z jedné koruny tržeb. Tento ukazatel by měl 
dosahovat alespoň hodnoty 0,06.14 
     
                        
     
    
 
(1.7) 
                                                 
14
 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2010. s. 51-57. 
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1.1.4.3 Ukazatele aktivity 
Tyto ukazatele měří, jak efektivně podnik hospodaří se svými aktivy. Pokud je aktiv 
více než je účelné, vznikají zbytečné náklady. Jestliže je aktiv naopak málo, podnik 
přichází o potenciální příležitosti. Měří se jimi tedy schopnost společnosti využívat 
investované finanční prostředky a vázanost složek kapitálu v jednotlivých druzích aktiv 
a pasiv. Ukazatele nejčastěji vyjadřují počet obrátek nebo dobu obratu. 
 
Obrat celkových aktiv 
Udává počet obrátek (kolikrát se položka obrátí, využije při podnikání) celkových aktiv 
v tržbách za daný časový interval. Doporučené hodnoty spadají do intervalu od 1,6 do 3. 
Hodnoty pod 1,6 znamenají, že máme majetku více než je účelné a tím klesá zisk.  
Hodnota nad 3 značí nedostatek majetku a s tím související hrozbu odříkání zakázek. 
                       
     
             
   
 
(1.8) 
Obrat stálých aktiv 
Je odvozen od obratu celkových aktiv. Měří využití stálých aktiv, zejména budov 
pozemků a strojů. Ukazatel je důležitý při rozhodování o majetku, ať už koupi, prodeji 
či nájmu. Požadované hodnoty by měly být vyšší než u obratu celkových aktiv. 
                     
     
            
   
 
(1.9) 
Doba obratu zásob 
Ukazatel udává průměrný počet dní po něž jsou zásoby vázány v podniku (jde-li 
o suroviny a materiál) nebo do doby jejich prodeje (u zásob vlastní výroby). U zásob 
výrobků a zboží je ukazatel indikátorem také likvidity, neboť udává počet dnů, za něž se 
zásoba promění v hotovost nebo pohledávky. Ukazatel by měl mít co nejnižší hodnotu, 
alespoň klesající tendenci. 
  
                   
               
          
   
 
(1.10) 
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Doba obratu závazků 
Ukazatel udává jak dlouho firma odkládá platbu faktur svým dodavatelům. Získané 
hodnoty jsou podstatné jak pro finančního manažera, který je neustále sleduje, tak pro 
věřitele či potenciální věřitele, kteří z něj mohou vyčíst, jak společnost dodržuje 
obchodně-úvěrovou politiku. Doba obratu závazků by měla být delší než doba obratu 
pohledávek. 
                     
                        
          
   
 
(1.11) 
Doba obratu pohledávek 
Ukazatel vypovídá o tom, jak dlouho je majetek podniků vázán v pohledávkách, 
vyjadřuje tedy období od okamžiku prodeje na obchodní úvěr do obdržení plateb od 
zákazníků. Doporučenou hodnotou je běžná doba splatnosti faktur, avšak ukazatel by 
zejména měl být nižší než doba obratu závazků.15 
                        
                    
          
   
 
(1.12) 
1.1.4.4  Ukazatele zadluženosti 
„Udávají vztah mezi cizími a vlastními zdroji financování podniku, měří rozsah v jakém 
podnik používá k financování dluhy (tedy zadluženost podniku).“ 16 
Ukazatele zadluženosti zajímají především investory a poskytovatele dlouhodobých 
úvěrů. Růst zadluženosti může přispět k růstu rentability vlivem působení finanční 
páky, kdy se však zvyšuje riziko finanční nestability. 
 
Celková zadluženost 
Označuje se také jako ukazatel věřitelského rizika a to hlavně z důvodu úměrného růstu 
rizika vzhledem k růstu zadluženosti. Je-li ukazatel vyšší jak 0,5 věřitelé váhají 
s poskytnutím úvěru a zpravidla žádají vyšší úrok. 
                     
            
             
   (1.13) 
                                                 
15
 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2009. s. 60-63. 
16
 Tamtéž, s. 63. 
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Koeficient samofinancování 
Udává do jaké míry jsou aktiva financována vlastním kapitálem. Je doplňkem 
k ukazateli celkové zadluženosti a vyjadřuje finanční nezávislost firmy. Dle „zlatých 
pravidel financování“ by měla být požadovaná hodnota 0,5. Z ekonomického hlediska 
nelze jednoznačně určit žádnou optimální hranici. 
                            
               
             
   
 
(1.14) 
Úrokové krytí 
Ukazatel udává, kolikrát zisk převyšuje placené úroky. Reálně by část zisku 
vyprodukovaná vlastním kapitálem měla stačit na pokrytí nákladů na vypůjčený kapitál. 
Jestliže se ukazatel rovná jedné, na zaplacení úroků je třeba celého zisku. Bankovní 
standard odpovídá hodnotě tři a u dobře fungujících podniků dosahuje hodnot šest až 
osm. 
               
    
               
   
 
(1.15) 
Doba splácení dluhu 
Ukazatel udává po kolika letech by byl podnik schopen při stávající výkonnosti splatit 
své dluhy. Standardně by se hodnoty měly pohybovat mezi osmi až deseti lety. 17 
                     
                           
                  
   
 
(1.16) 
1.1.4.5 Soustavy ukazatelů 
Soustavy ukazatelů byly vytvořeny pro širší vypovídací schopnost, například sledování 
závislosti mezi jednotlivými ukazateli. Rozlišujeme dva základní metodické přístupy 
k tvorbě ukazatelových systémů - soustavy hierarchicky uspořádaných ukazatelů 
a účelové výběry ukazatelů.  
Cílem účelově vybraných ukazatelů je sestavit takovou soustavu, která umožní kvalitně 
diagnostikovat finanční situaci společnosti, také predikovat její krizový vývoj. Členění 
podle účelu je na bonitní (diagnostické) a bankrotní (predikční) modely. 
                                                 
17
 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2009. s. 63-66. 
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Bankrotní modely vznikly odvozením na základě hodnocení skutečných dat vybraného 
velmi rozsáhlého souboru podniků, což je zároveň také zdrojem omezení použitelnosti 
těchto modelů. 
 
Altmanův index finančního zdraví (Z skóre) 
V České republice se začal široce využívat zejména po roce 1990. Jako predikční model 
informuje své uživatele, zda podniku hrozí v blízké době bankrot, neboť vychází z toho, 
že již několik let před úpadkem dochází ve společnosti k určitým anomáliím, ve kterých 
jsou obsaženy symptomy budoucích problémů. 
 
                                               
 
(1.17) 
Proměnné x1-5 jsou definovány takto: 
x1 = čistý pracovní kapitál / celková aktiva 
x2 = nerozdělený VH minulých let / celková aktiva 
x3 = EBIT / aktiva celkem 
x4 = účetní hodnota akcií / cizí zdroje 
x5 = tržby / aktiva celkem 
Hodnota Z skóre se pohybuje v rozmezí od -4 do +8. Obecně platí následné kriteriální 
hodnoty: 
 Z > 2,9 = finančně silný podnik, 
 1,2 < Z < 2,9 = šedá zóna, podniku bezprostředně bankrot nehrozí, ale vykazuje 
určité finanční potíže, 
 Z < 1,2 = podniku přímo hrozí bankrot, potýká se s velkými problémy. 
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Index IN 05 
Vzhledem ke kritice vztahující se k nevhodnosti Altmanova indexu pro české podmínky 
začali manželé Neumaierovi vyvíjet modely IN. Postupně vzniky modely IN 95, IN 99, 
IN 01 a IN 05, kdy číselné hodnoty odpovídají roku uvedení do používání. 
 
            
  
  
      
    
  
     
    
  
      
   
  
      
  
        
   
 
(1.18) 
Kde: 
CA = celková aktiva 
CZ = cizí zdroje 
EBIT = zisk před úroky a zdaněním 
KZ = krátkodobé závazky 
KBÚ = krátkodobé bankovní úvěry a výpomoci 
NÚ = nákladové úroky 
OA = oběžná aktiva 
VÝN = výnosy 
Platí následující kriteriální hodnoty: 
 IN 05 > 1,60 = podnik tvoří hodnotu a riziko bankrotu je jen velmi malé, 
 0,90 < IN 05 < 1,60 = šedá zóna, podnik se potýká a určitými finančními 
problémy, ale hodnotu tvoří, 
 IN 05 < 0,90 = podnik spěje k bankrotku, je přímo ohrožen. 
Výhodou indexu IN je jeho konstrukce, tedy spojení věřitelského (hrozba bankrotu) 
a vlastnického pohledu (tvorba hodnoty).18, 19 
1.2 Teorie statistické analýzy 
1.2.1 Regresní analýza 
Regresní analýza pracuje s proměnnými veličinami, kdy mezi nezávisle proměnnou 
x a závisle proměnnou y, které pozorujeme či měříme, existuje nějaká závislost. Ta je 
vyjádřena funkčním předpisem y = φ (x), kde funkci φ (x) neznáme. 
                                                 
18
 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2010. s. 127-129. 
19
 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2009. s. 110-111. 
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Závisle proměnná y se chová jako náhodná veličina (Y), protože působením "šumu" 
nedostaneme během opakovaného pozorování při nastavené hodnotě proměnné x, tutéž 
hodnotu proměnné y, ale obecně jinou její hodnotu. "Šum" se značí e a vyjadřuje vliv 
náhodných a neuvažovaných činitelů, které ovlivňují závislost mezi veličinami x a y. 
Pro vyjádření závislosti náhodné veličiny Y na proměnné x položíme její podmíněnou 
střední hodnotu E(Y /x) rovnu vhodně zvolené funkci η (x, β1, β2, ..., βp), respektive η(x). 
Funkce η(x) nechť je regresní funkcí a parametry β1, β2, …, βp regresními koeficienty. 
Výsledný vztah lze zapsat takto:20 
                             (1.19) 
Úloha regresní analýzy spočívá ve zvolení vhodné funkce η (x; β1, β2, ...,βp) pro zadaná 
data (xi yi), i = 1, 2  ..., n, a správném odhadnutí jejích koeficientů (aby vyrovnání 
hodnot yi touto funkcí bylo v jistém smyslu „co nejlepší“). Lze tedy říci, že cílem 
regresní analýzy je co nejlepší přiblížení vypočítané regresní funkce k regresní funkci 
hypotetické (matematické).21 
Zadaná data můžeme vyrovnat různými modely. Nejjednodušším modelem je regresní 
přímka, pokud však není její užití vhodné, použijí se jiné modely - klasické lineární či 
nelineární regresní modely. 22 
1.2.1.1 Regresní přímka 
Jedná se o nejjednodušší a také nejčastěji používaný typ regresní funkce, kdy je daná 
funkce η(x) vyjádřena přímkou takto: 
                      (1.20) 
Protože náhodnou veličinu Yi pro xi ovlivňuje "šum" ei, lze ji vyjádřit následně: 
                           (1.21) 
Nejprve je třeba stanovit odhady koeficientů β1 a β2 regresní přímky pro zadané dvojice 
(xi,yi), které označíme b1 a b2. K určení odhadů koeficientů použijeme metodu 
                                                 
20
 KROPÁČ, J. Statistika B. 2009. s. 78-79. 
21
 HINDLS, R., HRONOVÁ, S., SEGER, J. Statistika pro ekonomy. 2004. s. 177. 
22
 KROPÁČ, J. Statistika B. 2009. s. 80-104. 
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nejmenších čtverců, kdy dle této metody jsou nejvhodnější koeficienty, které 
minimalizují funkci S(b1, b2), která je definována předpisem:
 23
 
              
 
   
           
   (1.22) 
Funkce S(b1, b2) je tedy rovna součtu druhých mocnin odchylek naměřených hodnot 
yi od hodnot ηi = η(xi)= b1 + b2xi na regresní přímce. Odhady tedy minimalizují součet 
čtvercových odchylek.24 
Úpravou prvních parciálních derivací funkce S(b1, b2) podle proměnných b1 a b2, které 
jsou položeny rovny nule, získáme soustavu normálních rovnic. Z ní vypočteme 
koeficienty b1 a b2 řešením soustavy dvou rovnic o dvou neznámých nebo pomocí 
následujících vzorců: 
    
         
 
   
   
  
   
    
             (1.23) 
kde   a    jsou výběrové průměry, pro něž platí: 
   
 
 
   
 
   
     
 
 
  
 
 
   
   (1.24) 
Odhad regresní přímky je dán předpisem: 
                 (1.25) 
 
Vlastnosti koeficientů regresní přímky 
Koeficienty regresní přímky b1 a b2 jsou vypočteny pro naměřené hodnoty yi závisle 
proměnné (při regresní analýze měříme hodnoty závislé proměnné y, při nastavených 
hodnotách nezávisle proměnné x). Při opakovaném měření však dostaneme obecně jiné 
hodnoty yi, tudíž se změní  koeficienty b1 a b2 a také regresní přímka. Z uvedeného 
                                                 
23
 KROPÁČ, J. Statistika B. 2009. s. 80-81. 
24
 HINDLS, R., KAŇOKOVÁ, J., NOVÁK, I. Metody statistické analýzy pro ekonomy. 1997. 
s. 53. 
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vyplývá, že vypočtené regresní koeficienty i regresní přímka jsou náhodnými 
veličinami, nazveme je tedy statistikami B1, B2 a   (x). 
Z uvedených dat lze o těchto statistikách získat informace pomocí teorie regresních 
funkcí. Je třeba uvést předpoklady o vlastnostech "šumů" - náhodných veličin ei, které 
ovlivňují hodnoty závisle proměnné. Předpokládáme, že náhodné veličiny ei mají 
nulové střední hodnoty a totožný rozptyl σ2. Předpokládáme proto, že měření závisle 
proměnné není zatíženo systematickými chybami a rozptyly chyb měření jsou nezávislé 
na jednotlivých hodnotách nezávisle proměnné. 
Statistiky B1, B2 a   (x) jsou nestrannými bodovými odhady koeficientů β1 a β2 a regresní 
přímky η(x). Z uvedeného vyplývá, že pokud vypočteme uvedené koeficienty (regresní 
přímky) pro několik sérií měření veličin y, průměry získaných regresních koeficientů 
(získaných regresních přímek) jsou rovné regresním koeficientům β1 a β2 (regresní 
přímce η(x) = β1 + β2x). 
Rozptyl statistiky η(x) je definován: 
        
 
 
 
  
 
 
      
   
    
 
 
    
 
 
 
    (1.26) 
Pokud není hodnota rozptylu σ2 (charakterizuje přesnost měření) zadána, je potřeba ji 
odhadnout pomocí reziduálního součtu čtverců, který charakterizuje stupeň rozptýlení 
pozorovaných hodnot závisle proměnné kolem regresní přímky a je dán vzorcem: 
      
 
 
   
    
 
        
 
 
   
   (1.27) 
Odhad rozptylu     je roven 
 
 
 
  
   
    (1.28) 
Bodový odhad je spojený s určitou nepřesností, protože byl založen na statistice, která 
je náhodnou veličinou. Tuto nepřesnost je možné změřit pomocí intervalových 
odhadů 25.  
                                                 
25
 KROPÁČ, J. Statistika B. 2009. s. 83-86. 
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1.2.1.2 Lineární regresní funkce  
Patří mezi nejčastěji využívané typy. Jsou to takové regresní funkce, které jsou lineární 
z hlediska parametrů. Regresní modely s takovýmito funkcemi se nazývají lineární 
regresní modely. U těchto modelů tedy předpokládáme, že zvolená regresní funkce je 
vyjádřena lineární kombinací regresních koeficientů a známých funkci, na těchto 
koeficientech nezávislých. Řadíme sem kromě regrese přímkové například regresi 
parabolickou, polynomickou, hyperbolickou či logaritmickou. 26 
Parabolická regrese 
Při modelování vztahů ekonomických jevů není možné vystačit jen s lineární závislostí. 
Při parabolické regresi je závislost mezi dvěma proměnnými vyjádřena regresní 
parabolou: 
              
    (1.29) 
Regresní paraboly se využívá, pokud hodnoty závisle proměnné rostou se zvyšující se 
hodnotou nezávisle proměnné. Při určité hodnotě nezávisle proměnné x dosáhnou 
hodnoty závislé proměnné y svého maxima a poté klesají. 
Polynomická regrese 
Polynomická regrese je zobecněním předcházejících typů regresní funkce a lze ji 
vyjádřit předpisem: 
              
          
    (1.30) 
Hyperbolická regrese 
K popisu závislostí v ekonomické oblasti se používá hyperbolická regrese dána 
předpisem: 27 
     
  
 
   (1.31) 
Logaritmická regrese  
Logaritmické regrese je vhodné využít k modelování závislostí parabolického typu, 
které nemají maximum a u nichž při vyšších hodnotách nezávisle proměnné x vzrůstají 
                                                 
26
 HINDLS, R., KAŇOKOVÁ, J., NOVÁK, I. Metody statistické analýzy pro ekonomy. 1997. 
s 46-47. 
27
 HINDLS, R., HRONOVÁ, S., SEGER, J. Statistika pro ekonomy. 2004. s. 191-195. 
27 
 
hodnoty závisle proměnné y pouze pozvolna, nebo vůbec. Logaritmická regrese se 
používá v ekonomických aplikacích a je dána předpisem: 28 
              (1.32) 
1.2.1.3 Nelineární regresní modely  
Patří zde takové regresní funkce, které nesplňují předpoklad, že jsou lineární z hlediska 
parametrů. Ze zástupců těchto modelů můžeme uvést funkci exponenciální či 
mocninnou, které jsou zadány předpisy: 29 
        
             
     (1.33) 
Linearizovatelné funkce 
Nelineární regresní funkce lze pomocí linearizující transformace snadno převést na 
funkci, která na svých regresních koeficientech závisí lineárně. Charakteristiky 
a regresní koeficienty linearizovatelné funkce určíme pomocí regresní přímky nebo 
jiných lineárních modelů. Zpětnou transformací určíme ze získaných výsledků odhady 
koeficientů a dalších charakteristik pro lineární model. Neznámější a nejpoužívanější 
regresní funkcí, která je nelineární v parametrech je dříve zmíněná exponenciální 
regresní funkce. 
Speciální nelinearizovatelné funkce 
Mezi speciální nelinearizovatelné funkce můžeme zařadit například tři funkce, které se 
používají zejména v časových řadách popisujících ekonomické děje. Jedná se 
o modifikovaný exponenciální trend, logistický trend a Gompertzovu křivku. Tyto 
funkce, za předpokladu, že koeficient β3 je kladný, jsou postupně vyjádřeny 
následujícími předpisy: 
            
        
 
       
         
       
 
   (1.34) 
 
  
                                                 
28
 HINDLS, R., HRONOVÁ, S., SEGER, J. Statistika pro ekonomy. 2004. s. 197-198. 
29
 KROPÁČ, J. Statistika B. 2009. s. 104-105. 
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Modifikovaný exponenciální trend: 
Jeho použití je vhodné v případech, kdy je regresní funkce shora resp. zdola ohraničená. 
Graf, stejně jako u následujících popisovaných funkcí, znázorňuje orientační trend 
závislosti proměnných.  
Logistický trend: 
Řadíme jej mezi tzv. S-křivky, které jsou symetrické kolem inflexního bodu. Logistický 
trend má tedy inflexi, tzn. v inflexním bodě se průběh funkce mění z konvexní na 
konkávní. Bod je inflexní, pokud platí, že druhá derivace funkce v tomto bodě je rovna 
nule a zároveň třetí derivace je nenulová. „Každá S-křivka vymezuje na časové ose pět 
základních fází ekonomického cyklu, popisujícího výrobu resp. prodej předmětů 
dlouhodobé spotřeby.“ 30 
Gompertzova křivka:  
Řadíme ji také mezi tzv S-křivky, avšak nesymetrické kolem inflexního bodu, kde 
většina hodnto leží až za inflexním bodem. Gompertzova křivka tedy má inflexi a je 
ohraničená shora i zdola.31 
 
1.2.2 Časové řady 
„Časovou řadou budeme rozumět posloupnost věcně a prostorově srovnatelných 
pozorování (dat), která jsou jednoznačně uspořádána z hlediska času ve směru 
minulost přítomnost. Analýzou (a podle potřeby případně i prognózou) časových řad se 
pak rozumí soubor metod, které slouží k popisu těchto řad (a případně k předvídání 
jejich budoucího chování ).“ 32 
1.2.2.1 Rozlišení druhů časových řad 
Časové řady jsou členěny dle různých hledisek. Nejedná se však o pouhé definiční 
vymezení druhů časových řad, ale zejména o vyjádření rozdílností v obsahu 
sledovaných ukazatelů, které je provázeno specifickými statistickými vlastnostmi. 
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 KROPÁČ, Jiří. Statistika B. 2009. s. 108. 
31
 KROPÁČ, Jiří. Statistika B. 2009. s. 107-109. 
32
 HINDLS, R., HRONOVÁ, S., SEGER, J. Statistika pro ekonomy. 2004. s. 246. 
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V důsledku toho je třeba volit různé prostředky analýzy. Druhy časových řad 
ekonomických ukazatelů se rozlišují: 
1. podle časového hlediska rozhodného pro zjišťování údajů na časové řady 
intervalové (časové řady intervalových ukazatelů) a okamžikové (časové řady 
okamžikových ukazatelů), 
2. podle periodicity sledování na časové řady roční (dlouhodobé) a krátkodobé 
(čtvrtletní, měsíční, týdenní), 
3. podle druhu sledovaných ukazatelů na časové řady primárních a sekundárních 
(odvozených) ukazatelů, 
4. podle způsobu vyjádření údajů na časové řady naturálních a peněžních 
ukazatelů.33 
 
ad. 1.)  
„Intervalové časové řady jsou řadami ukazatelů, jejichž hodnoty závisí na délce 
časového intervalu sledování.“ 34 Lze také říci, že časové řady daných ukazatelů jsou 
intervalové, pokud jejich ukazatelé charakterizují kolik jevů, věcí, událostí apod. 
vzniklo či zaniklo v určitém časovém intervalu. Intervalové ukazatele lze shrnovat 
pomocí součtu. Typickými intervalovými ukazateli jsou extenzitní ukazatele.  
Příkladem může být spotřeba surovin za určitý časový interval nebo třeba roční tržba za 
prodané výrobky.  
Okamžikové časové řady jsou sestavovány z ukazatelů, které se vztahují k určitému 
okamžiku. Časové řady daných ukazatelů jsou okamžikové, pokud ukazatele 
charakterizují kolik jevů, věcí, událostí apod. existuje v určitém časovém okamžiku. 
Hodnota ukazatele nezávisí na délce intervalu, za který je ukazatel sledován. Sčítání 
údajů okamžikových řad nemá reálnou interpretaci. Příkladem časové řady tohoto typu 
může být například počet zaměstnanců podniku, určovaný k stanovenému datu. 35 
  
                                                 
33
 HINDLS, R., KAŇOKOVÁ, J., NOVÁK, I. Metody statistické analýzy pro ekonomy. 1997. 
s. 89-90. 
34
 ARTL, J., ARTLOVÁ, M. Ekonomické časové řady. 2007. s. 14. 
35
 BLATNÁ, D. Metody statistické analýzy. 2004. s. 41. 
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ad. 2.) 
Podle délky intervalu sledování hodnot rozlišujeme časové řady dlouhodobé, které mají 
hodnoty sledované v ročních či delších časových úsecích, a řady krátkodobé, jejichž 
hodnoty se sledují v úsecích kratších než je jeden rok (čtvrtletí, měsíc, týden atd.). 
Z krátkodobých řad lze uvést například indexy spotřebitelských cen monitorujících 
každý měsíc vývoj inflace v zemi nebo indexy průmyslové produkce. Příkladem 
dlouhodobé řady může být časová řada roční tržby za prodané výrobky. 36 
ad. 3.) 
Podle charakteru ukazatele tvořící časovou řadu rozlišujeme časové řady primárních 
(prvotních) ukazatelů a řady sekundárních (odvozených) ukazatelů. Primární ukazatele 
jsou zjišťovány přímo a jedná se o ukazatele, kde lze jednoznačně určit typ 
charakteristiky, statistické jednotky i statistického znaku. Sekundární ukazatelé jsou 
odvozené z ukazatelů primárních, může se jednat například o jejích rozdíl či podíl. Mezi 
primární ukazatele patří například počet pracovníků či stav zásob k určitému datu, 
odvozenými ukazateli jsou například zisk, doba obratu zásob nebo produktivita práce na 
pracovníka.  
ad. 4.) 
Ukazatele časových řad lze vyjádřit v peněžní formě i naturálních jednotkách. Ukazatele 
vyjádřené v naturálních jednotkách mají obvykle menší vypovídací schopnost, proto 
většinu důležitých ekonomických časových řad tvoří řady ukazatelů vyjádřených 
v peněžní formě. 37 
 
Grafické znázornění časových řad 
„Jedním ze základních prostředků prezentace časových řad je jejich graf.“38 Grafické 
znázornění je důležité pro předběžnou analýzu dat, může pomoci k výběru lepšího 
modelu, k přesnějšímu výpočtu i k většímu porozumění vztahů mezi daty. 
                                                 
36
 HINDLS, R., KAŇOKOVÁ, J., NOVÁK, I. Metody statistické analýzy pro ekonomy. 1997. 
s. 89. 
37
 HINDLS, R., HRONOVÁ, S., SEGER, J. Statistika pro ekonomy.  2004. s. 249-251. 
38
 ARTL, J., ARTLOVÁ, M., RUBLÍKOVÁ, E. Analýza ekonomických časových řad s 
příklady. [online]. 2002. [cit. 2011-12-16]. 
Dostupné z: http://nb.vse.cz/~arltova/vyuka/crsbir02.pdf. 
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Při znázornění je třeba rozlišovat o jaký typ časové řady se jedná, protože pro 
intervalové a okamžikové časové řady se používá jiný způsob grafického znázorňování. 
Intervalové časové řady lze znázornit následujícími typy grafů: 
1. Sloupkovými - jsou znázorněny obdélníky, jejichž základny se rovnají délkám 
intervalů a výšky se rovnají hodnotám časové řady v příslušném intervalu. 
2. Hůlkovými - hodnoty časové řady se vynášejí ve středech příslušných intervalů 
jako úsečky. 
3. Spojnicovými - hodnoty časové řady jsou vyneseny ve středech příslušných 
intervalů jako body, které jsou spojeny úsečkami. 
Okamžikové časové řady se znázorňují výhradně spojnicovými grafy. 39 
1.2.2.2 Charakteristiky časových řad 
Charakteristiky časových řad nám umožňují získat a popsat více informací o časových 
řadách a jejich vývoji, tendenci. K elementárním charakteristikám časových řad, které 
jsou zde zmíněny patří průměry, první diference a koeficienty růstu a jejich průměry. 
Pro výpočet dále uvedených charakteristik předpokládáme, že intervaly mezi 
sousedními časovými okamžiky resp. středy časových intervalů jsou stejně dlouhé. 
Průměr intervalové řady se počítá jako aritmetický průměr hodnot časové řady 
v jednotlivých intervalech a je definován: 
   
 
 
  
  
 
   
  (1.35) 
Průměr okamžikové řady je chronologickým průměrem, kdy se za každý časový 
interval počítá průměrná hodnota ukazatele v tomto intervalu. 
   
 
   
 
 
 
 
   
  
   
   
 
 
 
 
   (1.36) 
První diference vyjadřují, o kolik se změnila hodnota časové řady v určitém okamžiku 
resp. období oproti určitému okamžiku resp. období bezprostředně předcházejícímu. 
První diference tedy vyjadřují přírůstek hodnoty časové řady a jsou definovány: 
                                                 
39
 ARTL, J., ARTLOVÁ, M. Grafické metody analýzy ekonomických časových řad. Statistika 
[online]. roč. 32, č. 11. 483-493. 1995. [cit. 2011-12-16]. 
Dostupné z: http://nb.vse.cz/~arlt/publik/AA_GMAECR_95.pdf. 
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                                (1.37) 
Průměr prvních diferencí vyjadřuje, o kolik se průměrně změnila hodnota časové řady 
za jednotkový časový interval. 
     
          
 
   
       
 
   
  
 
 
  
 
   
   (1.38) 
Koeficient růstu charakterizuje, kolikrát se zvýšila hodnota časové řady v určitém 
okamžiku resp. období oproti určitému okamžiku resp. období bezprostředně 
předcházejícímu. Koeficient růstu tedy charakterizuje rychlost růstu či poklesu hodnot 
časové řady a je vyjádřen: 
       
 
  
 
    
                 
(1.39) 
Průměrný koeficient růstu vyjadřuje průměrnou změnu koeficientů růstu za 
jednotkový časový interval. Je dán vzorcem: 40 
                
 
   
   
   
  
 
 
 
 
   
   (1.40) 
1.2.2.3 Přístupy k modelování časových řad 
Nejjednodušší koncepcí a tedy výchozím principem modelování časové řady je model 
jednorozměrný. K tomuto modelu se přistupuje následujícími způsoby: 
1. Pomocí klasického (formálního) modelu, ve kterém jde o popis forem pohybu 
(nikoli věcných příčin dynamiky řady) a vychází z dekompozice řady na čtyři 
složky časového pohybu. 
2. Pomocí Boxovy-Jenkinsovy metodologie, ta považuje náhodnou složku, která 
může být tvořena korelovanými náhodnými veličinami, za základní prvek 
konstrukce modelu časové řady. Těžiště postupu je tedy kladeno na korelační 
analýzu. 
3. Pomocí spektrální analýzy, kde je časová řada „směsí“ sinusovek 
a kosinusovek s rozličnými amplitudami a frekvencemi. Tato koncepce 
                                                 
40
 KROPÁČ, J. Statistika B. 2009. s. 117-120. 
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umožňuje vystopovat významné složky periodicity, které se podílejí na věcných 
vlastnostech uvažovaného procesu. 
Pro praktickou část práce bude postačující dekompozice časových řad, proto se tomuto  
přístupu k modelování časových řad věnuji důkladněji. 41 
1.2.2.4 Dekompozice časových řad 
Časová řada může být chápána jako trend, na který jsou nabaleny ostatní složky. 
Rozklad, dekompozice, časové řady na jednotlivé složky umožní snadnější zjištění 
zákonitosti v chování než v původní nerozložené řadě. 
Za předpokladu, že se jedná o aditivní dekompozici, lze hodnoty yi časové řady vyjádřit 
pro čas ti, i = 1, 2, ..., n vzorcem: 
                  (1.41) 
Časovou řadu lze tedy dekomponovat na: 
 Trendovou složku Ti, kdy trend vyjadřuje hlavní tendenci dlouhodobého vývoje 
hodnot analyzovaného ukazatele v čase. Lze také říci, že trend odráží 
dlouhodobé změny v průměrném chování časové řady. Rozeznáváme trend 
rostoucí, klesající a konstantní - v tomto případě jde o časovou řadu bez 
trendu.
42
 
 Cyklickou složku Ci, která vyjadřuje kolísání okolo trendu, kdy se střídají fáze 
růstu a poklesu. Periody jsou vytvářeny za období delší než jeden rok a mají 
nepravidelný charakter, tedy různou délku a amplitudu. Cyklická složka 
ekonomické řady je způsobena faktory ekonomickými i mimoekonomickými. 43 
 Sezónní složku Si, která vyjadřuje kolísání okolo trendu v rámci jednoho 
kalendářního roku. Tyto sezónní vlivy se každoročně opakují. Jsou způsobeny 
například působením sluneční soustavy na Zemi, vlivem různých společenských 
vlastností aj. 
 Náhodnou složku ei, kterou nelze popsat žádnou funkcí času a zbývá v časové 
řadě po odstranění trendu a sezónní i cyklické složky. Tato složka pokrývá také 
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 HINDLS, R., HRONOVÁ, S., SEGER, J. Statistika pro ekonomy. 2004. s. 254-257. 
42
 ARTL, J., ARTLOVÁ, M. Ekonomické časové řady. 2007. s. 15. 
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 HINDLS, R., KAŇOKOVÁ, J., NOVÁK, I. Metody statistické analýzy pro ekonomy. 1997. 
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chyby v měření údajů časové řady a některé chyby, kterých se dopouštíme při 
jejím zpracování. 44 
1.2.2.5 Popis trendu časové řady 
Při zkoumání trendu v časové řadě je zapotřebí „očistit“ zadané údaje od vlivů, které 
tuto tendenci zastírají. Dosáhne se toho vyrovnáváním časových řad. 
 Popis trendu pomocí regresní analýzy  
Regresní analýza umožňuje kromě vyrovnání pozorovaných dat časové řady také 
důležitou prognózu jejího dalšího vývoje. Předpokládá se, že analyzovanou časovou 
řadu lze rozložit na složku trendovou a reziduální, tj. 
                       (1.42) 
Volba vhodného typu regresní funkce je základním problémem. Typ regresní funkce se 
určí podle grafického záznamu průběhu časové řady nebo na základě předpokládaných 
vlastností trendové složky, vyplývajících z ekonomických úvah. 45 
Metoda klouzavých průměrů  
Metody klouzavých průměrů se používají pro popis trendu v časové řadě, jenž v čase 
mění svůj charakter a nelze ho popsat vhodnou matematickou funkcí. Podstatou této 
metody je nahrazení posloupnosti empirických pozorování řadou průměrů vypočítaných 
z těchto pozorování. Každý tento průměr zastupuje určitou skupinu pozorování. 
Při postupném výpočtu průměrů postupujeme vždy o jedno pozorování kupředu, 
přičemž zároveň nejstarší pozorování z té skupiny, z níž je průměr počítán, vypouštíme. 
Název metody tedy charakterizuje způsob výpočtu - „klouzání“ po časové ose. Výpočty 
a úvahy lze graficky znázornit pomocí tzv. okénka pro klouzavé průměry. 46 
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 KROPÁČ, J. Statistika B. 2009. s. 124. 
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2 ANALÝZA SOUČASNÉ SITUACE 
2.1 Představení společnosti 
2.1.1 Základní informace 
Obchodní firma:    Hutní montáže, a.s. 
Sídlo:     Ruská 1162/60 
     703 83  Ostrava - Vítkovice 
Identifikační číslo:   155 04 140 
Datum vzniku společnosti:  19. 3. 1991 
Základní kapitál:   139 809 100,- Kč 
V České republice jsou Hutní montáže tradiční a jednou z největších firem v oblasti 
montáží, oprav a údržby. Působí kromě tuzemského trhu ve velké míře také na trzích 
zahraničních, především v zemích Evropské Unie, zejména pak v Německu, Slovensku, 
Polsku, Nizozemí a Skandinávii. 
Mezi hlavní aktivity společnosti patří dodávky a montáže ocelových konstrukcí, mostů 
a technologických zařízení pro: 
 energetiku, 
 dopravní stavby, železniční a silniční mosty, 
 petrochemické a chemické komplexy, potrubí a nádrže, 
 průmyslové a sportovní stavby a stavby občanské vybavenosti, 
 těžební průmysl (velkostroje), 
 hutní kombináty, 
 vodní díla a ostatní. 
Společnost v rámci své činnosti také poskytuje služby dopravní, manipulační a jeřábové 
techniky.  
Hutní montáže disponují zkušenými řídícími pracovníky, kvalifikovanými montážními 
skupinami, technickým zabezpečením pro svářečské práce a kontrolu svarů, mobilní 
jeřábovou technikou a také spolupracujícími projekčními, výrobními a dalšími 
dodavatelskými kapacitami. 
36 
 
Základním cílem společnosti je trvalý rozvoj a posilování dlouhodobé prosperity 
společnosti. 47, 48 
2.1.2 Historie společnosti 
Dne 1. ledna 1953 byl založen národní podnik Hutní montáže se sídlem v Ostravě. 
Vznikl s cílem zabezpečit výstavbu, rekonstrukci a modernizaci československých 
výrobních kapacit s důrazem na hutnictví a těžký průmysl. 
Dne 9. března 1991 byla založena akciová společnost Hutní montáže Ostrava, a.s. se 
100% majetkovou účastí státu.V roce 1992 společnost vstupuje do první vlny kuponové 
privatizace, úplná privatizace společnosti je dokončena v roce 1998. 
V dubnu 2005 se stává majoritním vlastníkem Rex Invest, a.s., avšak historicky 
významnější je datum 2. listopadu 2006, kdy se majoritním vlastníkem společnosti 
(100 %) stala společnost VÍTKOVICE HEAVY MACHINERY a.s. Začleněním 
Hutních montáží, a.s do skupiny VÍTKOVICE byly vytvořeny předpoklady k úzkému 
propojení výrobního a prodejního programu obou společností, které umožní realizaci 
významných projektů v segmentu energetiky, dopravních staveb, těžební techniky 
a dalších. 49 
V roce 2010 měla společnost registrovány stálé provozovny v Německu, Polsku, 
Slovensku, Nizozemí a Norsku, které byly aktivní. V Uruguaji a Estonsku byly 
provozovny neaktivní. Z hlediska DPH je v současnosti společnost registrována na 
Slovensku, v Polsku, Německu, Švédsku, Nizozemí a v Norsku. 
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 Základní údaje o společnosti. [online]. 2009. [cit. 2011-10-22]. 
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2.2 Statistická analýza zvolených ukazatelů 
Tato část práce obsahuje výpočet zvolených ukazatelů společnosti Hutní montáže, a.s. 
pro roky 2001 až 2010 a také předpověď budoucího vývoje těchto ukazatelů 
v následujících dvou letech. Data jsou čerpána z výročních zpráv a účetních závěrek 
společnosti pro daná období. Finanční výkazy jsou uvedeny v přílohách na konci práce. 
2.2.1 Výkony 
Výkony společnosti jsou prvním ukazatelem, u kterého provedu analýzu vývoje pomocí 
časových řad. Jejich hlavní složka, tržby za prodej vlastních výrobků a služeb, je 
stěžejní, z důvodu absence tržeb za zboží, které společnost vykazuje pouze v prvních 
třech sledovaných obdobích a to v malých objemech. Hodnoty výkonů budou ve 
výsledku porovnány s výkonovou spotřebou společnosti. Hodnoty ukazatele jsou 
uvedené ve výkazech zisku a ztráty za daná období. 
Tabulka 1: Vývoj výkonů v letech [tis. Kč] (Zdroj: zpracováno dle 50) 
Rok 2001 2002 2003 2004 2005 
Výkony[tis. Kč]  1 268 213 989 206 1 008 260 1 307 329 868 842 
 
Rok 2006 2007 2008 2009 2010 
Výkony[tis. Kč]  718 257 1 062 474 1 443 932 1 106 665 1 442 557 
 
CHARAKTERISTIKY ČASOVÉ ŘADY VÝKONŮ  
Tabulka 2: Charakteristiky časové řady výkonů (Zdroj: vlastní zpracování) 
i Rok y [tis. Kč] d(y) [tis. Kč] 
1 2001 1 268 213 - 
2 2002 989 206 -279 007 
3 2003 1 008 260 19 054 
4 2004 1 307 329 299 069 
5 2005 868 842 -438 487 
6 2006 718 257 -150 585 
7 2007 1 062 474 344 217 
8 2008 1 443 932 381 458 
9 2009 1 106 665 -337 267 
10 2010 1 442 557 335 892 
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Data vykazují rostoucí trend, nicméně jsou zde vidět výrazné poklesy hodnot zejména 
v letech 2002, 2005 a 2006, které tento trend výrazně narušují. 
 
Průměr časové řady:    1 121 573,5 [tis. Kč] 
Během sledovaného období byla průměrná výše výkonů společnosti Hutní montáže a.s. 
za rok přibližně miliarda a 122 miliónů Kč. 
 
Průměr prvních diferencí:      
          19 371,56 [tis. Kč] 
Výkony společnosti rostly průměrně každý rok sledovaného období přibližně 
o 19,4 miliónů Kč. 
 
Průměrný koeficient růstu:             1,0144 
Výkony společnosti za sledované období ročně vzrostly průměrně o 1,44%. 
 
Z důvodu velkého kolísání dat nelze všechna data smysluplně vyrovnat. Proto se 
pokusím vyrovnat regresní přímkou hodnoty posledních šesti let - období od roku 2005 
do 2010, které bylo pro společnost z hlediska jejího vývoje stěžejní. 
 
Vyrovnání dat regresní přímkou: 
Dle vzorců (1.23), (1.24) a (1.25) vypočteme koeficienty regresní přímky a její tvar. 
b1 = 665 600, 
b2 = 126 200, 
      665 600 + 126 200i, 
I
2
 = 0,6388. 
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Graf 1: Vývoj výkonů vyrovnání přímkou (Zdroj: vlastní zpracování) 
Prognóza vývoje výkonů pro následující dva roky: 
         1 548 646,9 [tis. Kč], 
         1 674 797,1 [tis. Kč]. 
 
Za předpokladu, že regresní přímka vhodně vystihuje trend vývoje výkonů a nedojde 
k výrazným změnám podmínek, pak lze předpokládat v roce 2011 výkony ve výši 
miliarda a 549 miliónů Kč, v roce 2012 pak miliarda a 675 miliónů Kč (Graf 1). 
2.2.2 Výkonová spotřeba 
Vývoj výkonů srovnáme s výkonovou spotřebou. Výkony by měly mít rychlejší 
tendenci (tempo) růstu vzhledem k výkonové spotřebě. Potřebná data získáme z výkazů 
zisku a ztráty za sledované období. 
Tabulka 3: Výkonová spotřeba [tis. Kč] (Zdroj:  zpracováno dle 51) 
Rok 2001 2002 2003 2004 2005 
Výkonová spotřeba [tis. Kč]  798 729 626 991 682 183 953 293 516 361 
 
Rok 2006 2007 2008 2009 2010 
Výkonová spotřeba [tis. Kč]  460 445 541 921 900 431 491 663 790 696 
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CHARAKTERISTIKY ČASOVÉ ŘADY VÝKONOVÉ SPOTŘEBY 
Tabulka 4: Charakteristiky časové řady výkonové spotřeby (Zdroj: vlastní zpracování) 
i Rok y [tis. Kč] d(y) [tis. Kč] 
1 2001 798 729 - 
2 2002 626 991 -171 738 
3 2003 682 183 55 192 
4 2004 953 293 271 110 
5 2005 516 361 -436 932 
6 2006 460 445 -55 916 
7 2007 541 921 81 476 
8 2008 900 431 358 510 
9 2009 491 663 -408 768 
10 2010 790 696 299 033 
 
Hodnoty nevykazují žádný trend a velice kolísají. Pravděpodobně by jejich trend měl 
být rostoucí, ale mírnějším tempem než u výkonů. Nicméně vzhledem k dlouhodobým 
zakázkám a k nim se vztahující spotřebě hodnoty kolísají. 
 
Průměr časové řady:    676 271,3 [tis. Kč] 
Během sledovaného období byla průměrná výše výkonové spotřeby společnosti Hutní 
montáže, a.s. za rok přibližně 676,3 miliónů Kč. 
 
Průměr prvních diferencí:      
          -892,556 [tis. Kč] 
Výkonová spotřeba společnosti klesla průměrně každý rok sledovaného období 
přibližně o 893 tisíc Kč. 
 
Průměrný koeficient růstu:             0,9989 
Výkonová spotřeba společnosti za sledované období ročně klesla průměrně o 0,11%. 
 
Všechna data nelze smysluplně vyrovnat z důvodu velkého kolísání. Proto se pokusím 
vyrovnat regresní přímkou hodnoty posledních šesti let - období od roku 2005 do 2010, 
shodně jako u výkonů. 
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Vyrovnání dat regresní přímkou: 
Dle vzorců (1.23), (1.24) a (1.25) vypočteme koeficienty regresní přímky a její tvar. 
b1 = 434 500, 
b2 = 52 110, 
      434 500 + 52 110i, 
I
2
 = 0,2854. 
 
Graf 2: Vývoj výkonové spotřeby vyrovnání přímkou (Zdroj: vlastní zpracování) 
 
Prognóza vývoje výkonové spotřeby pro následující dva roky: 
         799 303,4 [tis. Kč], 
         851 413,1 [tis. Kč]. 
 
Za předpokladu, že regresní přímka alespoň mírně vystihuje trend vývoje výkonové 
spotřeby a nedojde k výrazným změnám podmínek, pak lze předpokládat v roce 2011 
výkonovou spotřebu ve výši 799,3 miliónů Kč, v roce 2012 pak 851,4 miliónů Kč 
(Graf 2). Vzhledem k markantnímu kolísání dat v průběhu sledovaného období nebude 
mít tento ukazatel vhodnou výpovědní hodnotu. 
2.2.3 Zisk - výsledek hospodaření po zdanění 
Maximalizace zisku bývá vždy jedním z cílů společnosti. Proto je sledování vývoje 
tohoto ukazatele podstatné například pro plánování nebo analýzu společnosti a jejího 
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vývoje. Potřebná data získáme z výkazů zisku a ztráty za sledované období. Trend 
vývoje zisku by měl být rostoucí. 
Tabulka 5: Vývoj zisku [tis. Kč] (Zdroj: zpracováno dle 52) 
Rok 2001 2002 2003 2004 2005 
Zisk [tis. Kč] -178 589 229 202 4 241 -93 194 28 320 
 
Rok 2006 2007 2008 2009 2010 
Zisk [tis. Kč] -92 320 86 432 80 789 92 328 106 995 
 
CHARAKTERISTIKY ČASOVÉ ŘADY ZISKU  
Tabulka 6: Charakteristiky časové řady zisku (Zdroj: vlastní zpracování) 
i Rok y [tis. Kč] d(y) [tis. Kč] 
1 2001 -178 589 - 
2 2002 229 202 407 791 
3 2003 4 241 -224 961 
4 2004 -93 194 -97 435 
5 2005 28 320 121 514 
6 2006 -92 320 -120 640 
7 2007 86 432 178 752 
8 2008 80 789 -5 643 
9 2009 92 328 11 539 
10 2010 106 995 14 667 
 
Hodnoty ukazatele nevykazují žádný trend, z důvodů nabývání záporných hodnot zisku 
z mimořádných důvodů, a proto ve sledovaném období velmi kolísají.  
 
Průměr časové řady:    26 420,4 [tis. Kč] 
Během sledovaného období byla průměrná výše zisku společnosti Hutní 
montáže, a.s. za rok přibližně 26,4 miliónů Kč. 
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Průměr prvních diferencí:      
          31 731,56 [tis. Kč] 
Zisk společnosti vzrostl průměrně každý rok sledovaného období přibližně 
o 31,7 miliónů Kč. 
Regresní přímkou se pokusím vyrovnat hodnoty posledních čtyř let, kde lze pozorovat 
rostoucí tendenci, odpovídající současnému vývoji. Jedná se o období od roku 2007 do 
2010. 
 
Vyrovnání dat regresní přímkou: 
Dle vzorců (1.23), (1.24) a (1.25) vypočteme koeficienty regresní přímky a její tvar. 
b1 = 73 330, 
b2 = 7 323, 
      73 330 + 7 323i, 
I
2
 = 0,7035. 
 
 
Graf 3: Vývoj zisku vyrovnání přímkou (Zdroj: vlastní zpracování) 
Prognóza vývoje zisku pro následující dva roky: 
         109 943 [tis. Kč], 
         117 265,8 [tis. Kč]. 
 
Za předpokladu, že regresní přímka vystihuje trend vývoje zisku společnosti a nedojde 
k výrazným změnám podmínek, pak lze předpokládat v roce 2011 zisk ve výši přibližně 
110 miliónů Kč, v roce 2012 pak 117 miliónů Kč (Graf 3). Vhodný rostoucí trend 
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v přijatelných hodnotách vykazuje ukazatel zejména v posledních čtyřech letech 
sledovaného období. 
2.2.4 ROI - Rentabilita vloženého kapitálu 
Ukazatele rentability obecně poměřují zisk z podnikání s výší zdrojů, jichž bylo užito 
k jeho dosažení. Výnosnost vloženého kapitálu zjistíme použitím vzorce (1.4). 
Tabulka 7: Rentabilita vloženého kapitálu [%] (Zdroj: zpracováno dle 53) 
Rok 2001 2002 2003 2004 2005 
ROI [%]  0,886 34,237 4,246 -4,236 6,785 
 
Rok 2006 2007 2008 2009 2010 
ROI [%]  -5,915 15,622 12,375 17,434 11,624 
 
CHARAKTERISTIKY ČASOVÉ ŘADY ROI 
Tabulka 8: Charakteristiky časové řady ROI (Zdroj: vlastní zpracování) 
i Rok y [%] d(y) [%] 
1 2001 0,886 - 
2 2002 34,237 33,351 
3 2003 4,246 -29,991 
4 2004 -4,236 -8,482 
5 2005 6,785 11,021 
6 2006 -5,915 -12,7 
7 2007 15,622 21,537 
8 2008 12,375 -3,247 
9 2009 17,434 5,059 
10 2010 11,624 -5,81 
 
Ukazatel má rostoucí trend v druhé polovině sledovaného období. 
 
Průměr časové řady:    9,3058 [%] 
Během sledovaného období byla průměrná výnosnost vloženého kapitálu společnosti 
Hutní montáže, a.s. za rok přibližně 9,3 %. 
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Průměr prvních diferencí:      
          1,19311 [%] 
Výnosnost vloženého kapitálu společnosti vzrostla průměrně každý rok sledovaného 
období přibližně o 1,2 %. 
 
Data během sledovaného období kolísají, nelze je smysluplně vyrovnat. Proto se 
pokusím vyrovnat regresní přímkou hodnoty posledních osmi let. Z vyrovnávání jsou 
vyčleněny roky 2004 a 2006, kdy ukazatel nabyl záporných hodnot, které nejsou 
interpretovatelné a jsou způsobeny vykázanou ztrátou. 
 
Vyrovnání dat regresní přímkou: 
Dle vzorců (1.23), (1.24) a (1.25) vypočteme koeficienty regresní přímky a její tvar. 
b = 3,765, 
b2 = 1,517, 
      3,765+ 1,517i, 
I
2
 = 0,6123. 
 
Graf 4: Vývoj ROI vyrovnání přímkou  (Zdroj: vlastní zpracování) 
Prognóza vývoje ROI pro následující dva roky: 
         17,4 [%], 
         18,9 [%]. 
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Za předpokladu, že regresní přímka vystihuje trend vývoje rentability vloženého 
kapitálu společnosti a nedojde k výrazným změnám podmínek, pak lze předpokládat 
v roce 2011 ROI ve výši přibližně 17,4 %, v roce 2012 pak 18,9 % (Graf 4). Vhodný 
rostoucí trend v přijatelných hodnotách vykazuje ukazatel zejména v posledních čtyřech 
letech sledovaného období. Všechny charakteristiky časové řady jsou ovlivněny 
zejména výší provozního výsledku hospodaření. 
2.2.5 ROS - Rentabilita tržeb 
Ukazatel vyjadřuje schopnost podniku dosahovat zisku při dané úrovni tržeb. 
Rentabilitu tržeb zjistíme použitím vzorce (1.7). 
Tabulka 9: Vývoj rentability tržeb v [%](Zdroj: zpracováno dle 54) 
Rok 2001 2002 2003 2004 2005 
ROS [%] -14,274 22,480 0,425 -7,482 3,045 
 
Rok 2006 2007 2008 2009 2010 
ROS [%] -12,367 8,386 5,878 7,813 7,610 
 
CHARAKTERISTIKY ČASOVÉ ŘADY ROS 
Tabulka 10: Charakteristiky časové řady ROS (Zdroj: vlastní zpracování) 
i Rok y [%] d(y) [%] 
1 2001 -14,274 - 
2 2002 22,480 36,754 
3 2003 0,425 -22,055 
4 2004 -7,482 -7,907 
5 2005 3,045 10,527 
6 2006 -12,367 -15,412 
7 2007 8,386 20,753 
8 2008 5,878 -2,508 
9 2009 7,813 1,935 
10 2010 7,610 -0,203 
Vývoj ukazatele dosahuje hlavně v posledních čtyřech letech uspokojivých výsledků. 
Záporné hodnoty jsou způsobeny hospodářským výsledkem - vykázanou ztrátou. 
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Průměr časové řady:    2,1514 [%] 
Během sledovaného období byla průměrná rentabilita tržeb společnosti Hutní 
montáže, a.s. za rok přibližně 2,15 %. 
 
Průměr prvních diferencí:      
          2,4316 [%] 
Rentabilita tržeb společnosti vzrostla průměrně každý rok sledovaného období přibližně 
o 2,43 %. 
 
Regresní přímkou se pokusím vyrovnat hodnoty posledních osmi let, kdy vyčlením roky 
2004 a 2006 z důvodu záporných, neinterpretovatelných hodnot, způsobených 
vykázanou ztrátou v těchto letech. 
 
Vyrovnání dat regresní přímkou: 
Dle vzorců (1.23), (1.24) a (1.25) vypočteme koeficienty regresní přímky a její tvar. 
b1 = 0,152, 
b2 = 1,075, 
      0,152 + 1,075i, 
I
2
 = 0,7847. 
 
Graf 5: Vývoj ROS vyrovnání přímkou (Zdroj: vlastní zpracování) 
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Prognóza vývoje ROS pro následující dva roky: 
         9,83 [%], 
         10,9 [%]. 
 
Za předpokladu, že regresní přímka vystihuje trend vývoje rentability tržeb 
společnosti a nedojde k výrazným změnám podmínek, pak lze předpokládat v roce 2011 
rentabilitu tržeb ve výši přibližně 9,83 %, v roce 2012 pak 10,9 % (Graf 5). Vhodný 
rostoucí trend v přijatelných hodnotách vykazuje ukazatel zejména v posledních čtyřech 
letech sledovaného období. 
2.2.6 IN 05 
Index IN 05 je vhodný pro české podniky a spojuje schopnost podniku dostát svým 
závazkům a tvorbu hodnoty pro vlastníky. Hodnoty stanovíme dle vzorce (1.18). 
Tabulka 11:  Vývoj IN 05 (Zdroj: zpracováno dle 55) 
Rok 2001 2002 2003 2004 2005 
IN 05 0,494 2,397 1,058 0,03 1,152 
 
Rok 2006 2007 2008 2009 2010 
IN 05 0,051 1,724 1,438 1,697 1,45 
 
CHARAKTERISTIKY ČASOVÉ ŘADY IN 05 
Tabulka 12: Charakteristiky časové řady IN 05 (Zdroj: vlastní zpracování) 
i Rok y d(y) 
1 2001 0,494 - 
2 2002 2,397 1,903 
3 2003 1,058 -1,339 
4 2004 0,03 -1,028 
5 2005 1,152 1,122 
6 2006 0,051 -1,101 
7 2007 1,724 1,673 
8 2008 1,438 -0,286 
9 2009 1,697 0,259 
10 2010 1,45 -0,247 
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Hodnoty ukazatele poměrně kolísají, ale v druhé polovině sledovaného období se 
dlouhodoběji drží na uspokojivých hodnotách.  
 
Průměr časové řady:    1,1491 
Během sledovaného období byla průměrná výše IN 05 společnosti Hutní montáže, a.s. 
za rok přibližně 1,15, tedy v šedé zóně. 
 
Průměr prvních diferencí:      
          0,1062 
IN 05 společnosti vzrostl průměrně každý rok sledovaného období přibližně 
o 0,11 jednotek. 
 
Pro smysluplné vyrovnání pomocí regresní přímky a exponenciální funkce použiji 
hodnoty posledních osmi let, období od roku 2003 do 2010, kdy vyčlením roky 2004 
a 2006 z důvodu velmi nízkých hodnot způsobených vykázanou ztrátou. 
 
Vyrovnání dat regresní přímkou: 
Dle vzorců (1.23), (1.24) a (1.25) vypočteme koeficienty regresní přímky a její tvar. 
b1 = 1,031,  
b2 = 0,0778, 
      1,031 + 0,0778i, 
I
2
 = 0,5517. 
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Graf 6: Vývoj IN 05 vyrovnání přímkou (Zdroj: vlastní zpracování) 
 
Prognóza vývoje IN 05 pro následující dva roky: 
         1,73, 
         1,81. 
 
Za předpokladu, že regresní přímka vystihuje trend vývoje IN 05 společnosti a nedojde 
k výrazným změnám podmínek, pak lze předpokládat v roce 2011 IN 05 ve výši 
přibližně 1,73 v roce 2012 pak 1,81 (Graf 6). V druhé polovině období se ukazatel drží 
u horní hranice "šedé zóny", v některých letech ji také překračuje.  
 
U zadaných dat je možné také vyrovnání exponenciální funkcí (Graf 7).  
I
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Graf 7: Vývoj IN 05 vyrovnání exponenciálou (Zdroj: vlastní zpracování) 
 
2.2.7 Charakteristiky časových řad dalších vybraných ukazatelů 
Pro vhodné posouzení finanční situace je třeba znát hodnoty dalších ukazatelů, 
v případě této práce jsem zvolila dobu obratu pohledávek a závazků z obchodních 
vztahů. 
Tabulka 13: Charakteristiky vybraných ukazatelů (Zdroj:  zpracováno dle 56) 
        
                    
Okamžitá likvidita 0,204 0,003 1,022 
Doba obratu pohledávek [dny] 130,625 5,762 1,053 
Doba obratu závazků [dny] 68,976 -3,819 0,942 
 
Během sledovaného období byla průměrná okamžitá likvidita společnosti Hutní 
montáže, a.s. za rok přibližně 20,4 %, dosahovala tedy okraje doporučené spodní 
hranice pro tento ukazatel.  
Na první pohled je patrné, že doba obratu pohledávek je vyšší než doba obratu závazků, 
přitom by tomu mělo být naopak. Za negativní lze považovat také průměrný roční 
nárůst doby obratu pohledávek a průměrný roční pokles doby obratu závazků 
(Tabulka 13). 
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2.3 Hodnocení výsledků analýzy 
V této kapitole jsou shrnuty a prezentovány výsledky provedené analýzy finančních 
ukazatelů pomocí časových řad. Finanční ukazatele byly sledovány po období deseti let, 
od roku 2001 do roku 2010.  
2.3.1 Výkony a výkonová spotřeba 
Výkony společnosti jsou důležitým ukazatelem, hlavní složku tvoří tržby za prodej 
vlastních výrobků a služeb. V tabulkách 1 a 2 lze pozorovat, že časová řada výkonů má 
patrný rostoucí trend, nicméně docházelo k výkyvům hodnot zejména v letech 2002, 
2005 a 2006. V roce 2002 bylo nejdůležitějším faktorem ovlivňujícím výkony zastavení 
výroby v divizi výroby ocelových konstrukcí v Moravském Krumlově spojené 
s krachem hlavního odběratele těchto produktů.  
V roce 2004 se zřetelně projevila vysoká rizikovost této specializované výroby 
ocelových konstrukcí, neboť hlavní položky spotřebovávaného materiálu, válcované 
oceli, zdražily až dvojnásobně. Ještě v roce 2004 bylo přijato zásadní rozhodnutí 
o ukončení této specializované výroby v Moravském Krumlově. Na základě rozhodnutí 
o prodeji areálu byla do výsledků tohoto roku zahrnuta formou opravné položky účetní 
ztráta z prodeje movitého a nemovitého majetku. Rozhodnutí o ukončení výroby se 
projevilo na poklesu výkonů v následujících letech 2005 a 2006.  
V roce 2006 došlo k významné změně vlastníka a k začlenění společnosti do skupiny 
Vítkovice, tím byly vytvořeny předpoklady pro úzkou spolupráci při realizaci 
významných technologicky náročných projektů. Vývoj výkonů od roku 2006 vykazuje 
pozitivní trend a uspokojivé hodnoty při rostoucí přidané hodnotě. Výkonová spotřeba 
(Tabulka 3 a 4) vykazuje velmi kolísající hodnoty, vhledem k materiálové náročnosti 
a složitosti jednotlivých realizovaných zakázek. Měla by růst pomaleji než výkony, 
o což společnost dlouhodobě usiluje.  
2.3.2 Zisk 
Maximalizace zisku patří mezi jeden z důležitých cílů podnikání a strategie společnosti. 
Nejlepších výsledků z hlediska tohoto ukazatele dosahuje společnost od roku 2006 do 
nyní. Ukazatel se několik let vyskytoval v záporných hodnotách (Tabulka 5 a 6) a to 
zejména vlivem opravných položek zahrnujících například v roce 2004 účetní ztrátu 
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z prodeje movitého a nemovitého majetku z důvodu rozhodnutí o prodeji výrobního 
areálu. V roce 2006 byla pak ztráta způsobena zúčtováním opravných položek, 
představujících mimořádné vlivy minulých let, týkající se mostů v Ústí nad Labem 
a Bratislavě. 
Situace společnosti se v průběhu let zlepšovala a docházelo ke stabilizaci finanční 
situace. Po klíčové změně vlastníka se společnosti otevřely nové možnosti spolupráce 
a realizace projektů. To se projevilo na rostoucím hospodářském výsledku společnosti. 
V roce 2010 vykázala společnost nejlepší výsledky po začlenění do skupiny 
VÍTKOVICE. Ve výsledcích se odráží také správné rozhodnutí vedení společnosti 
o vstupu do oboru montáží energetických kotlů.  
2.3.3 Ukazatele rentability 
Rentabilita vloženého kapitálu (ROI) se v průběhu sledovaného období vyvíjela 
v závislosti na výši zisku před zdaněním a úroky. V případě, že byl tento ukazatel 
v záporných hodnotách (Tabulka 7 a 8), vycházely ukazatele rentability také záporně, 
logicky proto nebyly vhodné pro užití při vyrovnávání dat a interpretaci. Rentabilita 
vloženého kapitálu dosahuje optimálních hodnot až od roku 2007. Aby se sledované 
hodnoty považovaly za velmi dobré, měly by dosahovat více než 15 %. Za uspokojivé 
se však považují hodnoty od 12 do 15 %. Ukazatel ROI je vhodný pro srovnání různě 
zdaněných a zadlužených podniků. 
Rentabilita tržeb procházela obdobným vývojem jako rentabilita vloženého kapitálu 
(Tabulka 9 a 10). Opět ji ovlivnila zejména výše hospodářského výsledku po zdanění 
a také tržeb. Záporné hodnoty byly opět vynechány při vyrovnávání dat z dříve 
uvedených důvodů. Optimální hodnoty jsou také u tohoto ukazatele dosahovány 
zejména od roku 2007 do nyní, kdy tento trend vývoje lze rozhodně hodnotit pozitivně. 
Hodnota rentability tržeb se doporučuje nad 6 %. 
2.3.4 Index IN 05 
Index IN 05 se nejlépe vyvíjel v druhé polovině sledovaného období. Společnost sice 
vykazovala hodnoty řadící ji do "šedé zóny", nicméně hodnoty se blížily horní hranici 
tohoto pásma a v letech 2007 a 2009 se dostaly přes tuto hranici (Tabulka 11 a 12). 
V období, kdy společnost vykázala ztrátu, ovlivnil tento ukazatel výrazně hodnotu 
celého indexu pro daný rok, což je patrné zejména v letech 2004 a 2006. 
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3 VLASTNÍ NÁVRHY ŘEŠENÍ 
3.1 Návrhy řešení finanční situace společnosti 
Z provedené analýzy plyne, že ve sledovaném desetiletí od roku 2001 prošla společnost 
výrazným vývojem a několika fázemi restrukturalizace za působení různých vlastníků. 
Nejvýznamněji se projevila restrukturalizace započatá v roce 2005, spolu se začleněním 
společnosti do skupiny VÍTKOVICE MACHINERY GROUP. Pozitivní trend ukazatelů 
společnosti lze tedy sledovat převážně v druhé části zkoumaného období, za 
nejúspěšnější lze z pohledu finanční analýzy hodnotit léta 2007 až 2010. Hutní montáže 
by tedy měly pokračovat v nastoleném trendu a udržet jej. 
 
Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb rostly, spolu s přidanou hodnotou. Nicméně 
velké problémy má společnost s řízením pohledávek a závazků. Na řešení problémů 
v této oblasti by se měla určitě zaměřit, neboť současná situaci by mohla vést 
k problémům se solventností a také k vymáhání pohledávek. Ve sledovaném období 
splácela společnost své závazky v průměru po 69 dnech, a za své výrobky a služby 
dostávala zaplaceno až po 131 dnech. Splatnost faktur je však stanovována dle 
smluvního ujednání mezi stranami. V těchto ukazatelích se tedy projevují problémy, 
které má společnost s obchodními partnery.  
Společnosti navrhuji orientovat se na vymáhání pohledávek. První distancí by mělo být 
mimosoudní vymáhání, proto navrhuji vyčlenit pracovníka, který bude dlužníky 
kontaktovat a upomínat je o úhradu, zjišťovat důvody opoždění platby a možnosti jiné 
úhrady pohledávky. V případě stále negativního výsledku, by měly následovat ostřejší 
upomínky, smluvní pokuty a vyčíslení úroků z prodlení. Pokud dlužník stále neplatí, 
navrhuji, aby se společnost obrátila na specializovanou firmu nebo advokátní kancelář 
zabývající se vymáháním pohledávek. Další možností je pro společnost vymáhání 
soudní cestou, které však s sebou nese určité nevýhody, jakými mohou být například 
formálnost, zdlouhavost či komplikovanost. 
Společnosti bych také navrhla spolupráci s komerčními uvěrovými pojišťovnami 
v oblasti monitoringu finanční situace zákazníků a pojišťování pohledávek. 
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Další oblastí, na kterou by se měla společnost zaměřit, je důsledné řízení projektových 
rizik vyplývajících ze smluvních vztahů a zajišťování bankovních úvěrů. Společnosti 
proto navrhuji využívat bankovních záruk, důsledně je prosazovat do smluv, zejména 
požadovat jejich sjednání po dodavatelích, s odběrateli si tímto prostředkem může 
zajistit uzavření smlouvy za výhodnějších podmínek. Společnosti také navrhuji stálé 
využívání služeb Exportní garanční a pojišťovací společnosti (EGAP). Vzhledem 
k tomu, že v roce 2010 bylo dle teritoriálního rozložení tržeb 60 % získáno v zahraničí, 
a vzhledem k vysokému riziku rozsáhlých projektů je pro společnost spolupráce 
s EGAP výhodným řešením. 
 
V roce 2011 se očekávalo, že přes 70 % tržeb bude realizováno v zahraničí. S ohledem 
na inkasa v zahraničních měnách, zejména v €, by měly Hutní montáže vliv 
dlouhodobého posilování koruny a krátkodobých výkyvů kurzu koruny eliminovat. 
Navrhuji situaci řešit zajišťovacími operacemi a také zkusit najít možnosti provádění 
plateb obchodním partnerům v €.  
 
Problémem společnosti je také nízká likvidita, kdy společnosti chybí finanční majetek, 
který je vázán v pohledávkách. Ukazatel také může ovlivňovat sjednávané zádržné, kdy 
odběratel disponuje většinou 10 % sjednané částky po dobu záruční lhůty. Aby tento 
ukazatel nabyl jiných hodnot, navrhla bych převedení některých krátkodobých závazků 
na dlouhodobé. Společnost by naven vykazovala příznivější výsledky. Společnosti 
navrhuji také sjednat si zádržné se svými dodavateli, po dobu záruční lhůty bude 
disponovat penězi, které by jinak už vydala. 
 
Dále by Hutní montáže měly pokračovat ve spolupráci se silnými známými partnery -
 nositeli know how, zahraničními i tuzemskými, jako například s Foster Wheeler 
Energia, Alstom Power nebo Hitachi Power Europe. Jako člen skupiny VÍTKOVICE 
má rozsáhlé možnosti spolupráce s ostatními členy. Nejužší propojení výrobního 
a prodejního programu má společnost se svým vlastníkem VÍTKOVICE HEAVY 
MACHINERY. To umožňuje společnou realizaci významných projektů. Vzhledem 
k širšímu záběru činností, působení v různých segmentech, navrhuji společnosti 
navázání kontaktů také s dalšími obchodními partnery.  
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Nosným segmentem v posledních letech je energetika, kdy v roce 2010 představovaly 
tržby z tohoto segmentu 66 % z celkového objemu tržeb. Velký potenciál pro 
společnost v tomto segmentu znamená zejména zaměření na jadernou energetiku a také 
vstup do oboru montáží energetických kotlů. 
 
Společnosti navrhuji, aby se i nadále ucházela o zajímavé projekty v České republice, 
jejichž realizace může být jednou z forem propagace Hutních montáží, která v současné 
době vychází především z úspěšně realizovaných projektů. V tomto ohledu společnost 
v roce 2010 již zahájila práce na rekonverzi plynojemu, součásti projektu Zpřístupnění 
národní kulturní památky Vítkovice. Tento projekt je hrazen v rámci Integrovaného 
operačního programu z fondů Evropské Unie.  
 
Z realizace projektů v zahraničí vyplývá také potřeba znalosti zdanění v jednotlivých 
zemích Společnosti navrhuji, aby své projekty plánovala tak, aby v zemích s vysokým 
zdaněním nevznikala stálá provozovna. Na udržení zakázek musí společnost stále 
pracovat, protože hrozí, že například nedávné parlamentní volby a nové politické 
uspořádání na Slovensku ovlivní státní zakázky v neprospěch společnosti. 
 
V poslední řadě by se společnost měla zaměřit na udržení pozice leadera na českém 
trhu, jakožto renomované montážní firmy disponující řadou stabilních obchodních 
partnerů, neboť toto umožní Hutním montážím prosadit se v konkurenci českých 
i zahraničních firem.  
Pro následující vývoj společnosti bych navrhla zaměřit se na bezpečnost, kvalitu práce 
a spokojenost zákazníků, při stávajícím trendu hospodářských výsledků, neboť pro 
objem odvedené práce má společnost k dispozici menší prostor na zlepšení. 
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ZÁVĚR 
Ve své práci jsem se zaměřila na posouzení finanční výkonnosti podniku 
Hutní montáže, a.s. pomocí časových řad. Z výkazů společnosti jsem pomocí finanční 
analýzy získala data, která jsem následně použila pro analýzu statistickou. Sledovala 
jsem vývoj ukazatelů v průběhu deseti let, posuzovala trend a následně prováděla 
vyrovnání těchto dat. Regresní analýza mi umožnila predikci hodnot ukazatelů pro 
následující roky. Na základě těchto dat jsem posuzovala finanční výkonnost 
a prognózovala vývoj jednotlivých ukazatelů, které ji ovlivňují.  
 
Následně jsem pro společnost vytvořila návrhy, ke kterým může přihlédnout při 
budoucím plánování. Vybrané finanční ukazatele společnosti se nejlépe vyvíjely 
v posledních pěti letech, kdy došlo ke změně vlastníka. Hutní montáže tedy nastolily 
trend vývoje, ve kterém je vhodné pokračovat.  
 
Predikovaná data pro roky 2011 a 2012 plánuji porovnat se skutečně vykázanými 
hodnotami v budoucnu, neboť společnost mi tato data nyní nemůže poskytnout. 
Po zveřejnění hodnot ukazatelů za rok 2011, je budu moci porovnat s předpověďmi 
a případně modely poupravit. Závěrem bych ráda zmínila citát Billa Gatese: „Lepší, než 
předpovídat budoucnost, je vytvořit ji.“  
 
Věřím, že společnost práci využije a uvedená data, získané poznatky a návrhy budou 
pro ni cenným informačním zdrojem a podkladem pro změny v problematických 
oblastech.  
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 Příloha č. 1: Rozvaha 2001 - 2003, aktiva 1. část (v tisících Kč) 
 
Obrázek 1: Rozvaha 2001-2003, aktiva 1.část (Zdroj: Hutní montáže, a.s.) 
  
 Příloha č. 2: Rozvaha 2001 - 2003, aktiva 2. část (v tisících Kč) 
 
Obrázek 2:Rozvaha 2001-2003, aktiva 2. část (Zdroj: Hutní montáže, a.s.) 
  
 Příloha č. 3: Rozvaha 2001 - 2003, pasiva 1. část (v tisících Kč) 
 
Obrázek 3:Rozvaha 2001-2003, pasiva 1. část (Zdroj: Hutní montáže, a.s.) 
  
 Příloha č. 4: Rozvaha 2001 - 2003, pasiva 2. část (v tisících Kč) 
 
Obrázek 4: Rozvaha 2001-2003, pasiva 2. část (Zdroj: Hutní montáže, a.s.) 
  
 Příloha č. 5: Výkaz zisku a ztráty 2001 - 2003, 1. část (v tisících Kč) 
 
Obrázek 5: Výkaz zisku a ztráty 2001-2003, 1. část (Zdroj: Hutní montáže, a.s.) 
 Příloha č. 6: Výkaz zisku a ztráty 2001 - 2003, 2. část (v tisících Kč) 
 
Obrázek 6:Výkaz zisku a ztráty 2001-2003, 2. část (Zdroj: Hutní montáže, a.s.) 
 Příloha č. 7: Rozvaha 2003 - 2005, aktiva (v tisících Kč) 
 
Obrázek 7: Rozvaha 2003-2005, aktiva (Zdroj: Hutní montáže, a.s.) 
 Příloha č. 8: Rozvaha 2003 - 2005, pasiva (v tisících Kč) 
 
Obrázek 8: Rozvaha 2003-2005, pasiva (Zdroj: Hutní montáže, a.s.) 
  
 Příloha č. 9: Výkaz zisku a ztráty 2003 - 2005 (v tisících Kč) 
 
Obrázek 9: Výkaz zisku a ztráty 2003-2005 (Zdroj: Hutní montáže, a.s.) 
 Příloha č. 10: Rozvaha 2006 - 2007, aktiva (v tisících Kč) 
 
Obrázek 10: Rozvaha 2006-2007, aktiva (Zdroj: Hutní montáže, a.s.) 
  
 Příloha č. 11: Rozvaha 2006 - 2007, pasiva (v tisících Kč) 
 
Obrázek 11: Rozvaha 2006-2007, pasiva (Zdroj: Hutní montáže, a.s.) 
  
 Příloha č. 12: Výkaz zisku a ztráty 2006 - 2007 (v tisících Kč) 
 
Obrázek 12: Výkaz zisku a ztráty 2006-2007 (Zdroj: Hutní montáže, a.s.) 
 Příloha č. 13: Rozvaha 2008 - 2010, aktiva (v tisících Kč) 
 
Obrázek 13: Rozvaha 2008-2010, aktiva (Zdroj: Hutní montáže, a.s.) 
  
 Příloha č. 14: Rozvaha 2008 - 2010, pasiva (v tisících Kč) 
 
Obrázek 14: Rozvaha 2008-2010, pasiva (Zdroj: Hutní montáže, a.s.) 
  
 Příloha č. 15: Výkaz zisku a ztráty 2008 - 2010 (v tisících Kč) 
 
Obrázek 15: Výkaz zisku a ztráty 2008-2010 (Zdroj: Hutní montáže, a.s.) 
 
